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ANALISIS KEBIJAKAN MONETER TERHADAP PERTUMBUHAN 
EKONOMI DI INDONESIA TAHUN 1993-2016 APLIKASI  
HUKUM OKUN 
ABSTRAK 
Penelitian ini berjudul analisis kebijakan moneter terhadap pertumbuhan 
ekonomi di Indonesia tahun 1993-2016 aplikasi hukum Okun. Tujuan 
penelitian ini untuk menganalisis pengaruh inflasi, suku bunga SBI, jumlah 
uang beredar, pengangguran terhadap pertumbuhan ekonomi dan juga 
menguji kesesuaian hukum Okun diterapkan di Indonesia tahun 1993-2016. 
Dalam penelitian ini digunakan data data sekunder deret waktu (time 
series) periode 1993-2016 bersumber dari Bank Indonesia, Badan Pusat 
Statistika dan Word Bank. Metode analisis yang digunakan adalah analisis 
deskriptif dengan model PAM (Partial Adjustment Model).  Hasil penelitian ini 
menunjukan bahwa dalam jangka pendek dan jangka panjang inflasi berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi, suku bunga SBI dalam 
jangka pendek dan jangka panjang berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 
pertumbuhan ekonomi, jumlah uang beredar dalam jangka pendek dan jangka 
panjang berpengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi dan pengangguran 
dalam jangka pendek dan jangka panjang berhubungan negatif dan signifikan 
terhadap pertumbuhan ekonomi. Hukum Okun berlaku diterapkan di Indonesia.
 
Kata kunci: Kebijakan Moneter, Inflasi, Suku Bunga SBI, Jumlah Uang 
Beredar, Pengangguran, Pertumbuhan Ekonomi, Hukum Okun, Partial 
Adjustment Model (PAM). 
ABSTRACT 
His study entitle impact of monetary policy on economic growth in 
Indonesia in 1993-2016 Okun law application. The purpose of this study was to 
analyze the effect of inflation, SBI rate, money supply, unemployment on economic 
growth and also to test the compliance of Okun law applied in Indonesia in 1993- 
2016. This study used time series secondary data in period 1993- 2016 from the 
Bank Indonesia, the Central Statistics Agency and Word Bank. The analytical 
method used descriptive analysis with model PAM (Partial Adjustment Model). 
The result of this research show in the short and long inflation have positive effect 
and signifikan to economic growth, SBI rate in the short and long have negative 
effect and signifikan to economic growth, money supply in the short and long have 
positive effect and signifikan to economic growth and unemployment in the short 
and long have negative effect and signifikan to economic growth. Okun law applies 
in Indonesia. 
Keywords: Monetary Policy, Inflation, SBI Rate, Money Supply, 
Unemployment, Economic Growth, Okun Law, Partial Adjustment Model (PAM) 
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1. PENDAHULUAN
 Pertumbuhan ekonomi merupakan indikator yang sangat penting 
untuk menilai kinerja suatu perekonomian (Febryani, 2017). Pertumbuhan 
ekonomi yang tinggi dan berkelanjutan merupakan kondisi utama yang 
menunjukan bahwa suatu proses pembangunan ekonomi sedang berjalan 
(Arianto, 2015). 
Pertumbuhan ekonomi adalah terjadinya pertambahan atau perubahan 
pendapatan nasional dalam satu tahun tertentu, tanpa memperhatikan 
pertumbuhan penduduk dan aspek lainnya. Pertumbuhan ekonomi berpokok 
pada proses peningkatan produksi barang dan jasa dalam kegiatan ekonomi 
(Soebagiyo, 2016). 
Salah satu hukum yang membahas perihal pertumbuhan ekonomi 
adalah hukum Okun, yaitu membahas hubungan antara pertumbuhan ekonomi 
dan pengangguran (Septiatin, 2016). Atur Okun pada tahun 1962 meneliti 
tentang hubungan output dan tenaga kerja, hasil penelitian tersebut dikenal 
dengan sebutan hukum Okun. Hukum Okun menyatakan bahwa pertumbuhan 
ekonomi berhubungan negatif terhadap pengangguran, ketika pengangguran 
naik 1 persen maka GDP rill akan turun sebesar 2 persen (Mankiw, 2003).  
Selain dengan cara meminimalis tingkat pengangguran seperti yang 
jelaskan oleh hukum Okun cara lain yang dilakukan untuk meningkatkan laju 
pertumbuhan ekonomi yang relatif tinggi dari tahun ke tahun adalah melalui 
perkembangan sektor moneter. 
Kebijakan moneter adalah kebijakan ekonomi yang digunakan Bank 
Indonesia sebagai otoritas moneter, untuk mengendalikan atau mengarahkan 
perekonomian pada kondisi yang baik atau diinginkan dengan mengatur 
jumlah uang beredar (JUB) dan kredit untuk mencapai tujuan ekonomi 
tertentu. Sebagai bagian dari kebijakan ekonomi makro, maka tujuan 
kebijakan moneter adalah untuk mencapai sasaran-sasaran kebijakan 
makroekonomi antara lain: pertumbuhan ekonomi, penyediaan lapangan 
kerja, stabilitas harga dan keseimbangan necara pembayaran. (Amaludin, 
2010) 
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Ada lima instrumen utama kebijakan moneter 1) operasional pasar 
terbuka, jika pemerintah ingin mengendalikan jumlah uang beredar dengan 
menggunakan instrumen tersebut maka pemerintah menjual atau membeli 
surat-surat berharga milik pemerintah atau biasa disebut Sertifikat Bank 
Indonesia (SBI). 2) politik diskonto, untuk membantu bank umum yang 
kesulitan dana Bank Sentral dapat memberi pinjaman kepada Bank Umum 
yang disebut dengan fasilitas diskonto. Politik diskonto adalah tingkat bunga 
yang ditetapkan oleh Bank Sentral atas Bank Umum yang meminjam dana ke 
Bank Sentral, kondisi tersebut dapat dimanfaatkan oleh Bank Sentral untuk 
menambah atau menggurangi JUB. 3) Cadangan minimum dapat menggubah 
jumlah uang beredar ketika Bank Sentral menurunkan  giro wajib minimum 
maka daya kredit Bank Umum akan meningkat sehingga jumlah uang beredar 
akan bertambah dan juga sebaliknya. 4) Margin Requirements digunakan 
untuk membatasi penggunaan kredit untuk tujuan-tujuan pembelian surat 
berharga (yang biasanya bersifat spekulatif. 5) Moral suasion merupakan 
suatu cara untuk mempengaruhi sikap lembaga moneter dan individu yang 
bergerak di bidang moneter dengan pidato-pidato Gubernur Bank Sentral 
supaya bersikap sesuai yang dikehendaki oleh penguasa moneter (Nopirin, 
2016). 
2. METODE PENELITIAN
2.1 Jenis dan Sumber Data
Jenis data dalam penelitian ini adalah data kuantitatif yang berupa 
data skunder time series dengan kurun waktu 1993-2016. Sumber data 
berasal dari instansi yang terkait dengan PDB harga konstan, inflasi, 
pengangguran, suku bunga dan jumlah uang beredar (JUB) yang diperoleh 
dari Badan Pusat Statistik, Bank Indonesia (BI) dan Word Bank. 
2.2 Alat dan Metode Analisis 
Alat atau metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
analisis PAM (Partial Adjustment Model). Analisis ini digunakan untuk 
mengetahui pengaruh variabel inflasi, suku bunga, jumlah uang beredar 
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dan pengangguran terhadap pertumbuhan ekonomi di Indonesia tahun 
1993-2016 dengan menggunakan aplikasi hukum Okun. Model 
Penyesuaian Parsial (PAM) mengasumsikan keberadaan suatu hubungan 
equilibrium jangka panjang antara dua atau lebih variabel ekonomi. Dalam 
jangka pendek, namun demikian, yang terjadi adalah disequilibrium. 
Dengan mekanisme penyesuaian parsial, suatu proporsi disequilibrium 
pada suatu periode dikoreksi pada periode berikutnya. Proses penyesuaian 
ini menjadi alat untuk merekonsilisasi perilaku jangka pendek dan jangka 
panjang. Berlandaskan konsep ini maka hubungan jangka panjang pada 
dasarnya bisa diestimasi melalui hubungan jangka pendek. Kriteria yang 
harus di penuhi dari model tersebut adalah koefisien lamda (λ) variabel tak 
bebas (variabel dependen) terletak 0 < δ < 1 dan β harus signifikan secara 
statistik dengan tanda koefisien adalah positif (Utomo, 2015). 
Model PAM dalam penelitian ini sebagai berikut: 
Jangka panjang 
log (PDB)*t = β0 + β1INFt + β2SBt + β3log(JUB)t + β4UEMPt + εt
Di mana: 
β0  = Konstanta  
β1, β2, β3, β4 = Koefisien regresi variabel independen jangka panjang 
PDB = Produk Domestik Bruto (Milyar US$) 
INF  = Inflasi (%) 
SB = Suku Bunga (%) 
JUB = Jumlah Uang Beredar (Milyar Rupiah) 
UEMP = Pengangguran (%) 
t = Periode waktu 
log = Logaritma berbasis IO 
εt = Error term  
Persamaan Penyesuaian Parsial 
Log(PDB)t – log(PDB)t-1 = δ(log(PDB)*t – log(PDB)t-1
Di mana 0 < δ < 1 
Penataan dan subtitusi  
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log(PDB)t – log(PDB)t-1 = δ log(PDB)*t – δlog(PDB)t-1
log(PDB)t = δ log(PDB)*t + log(PDB)t-1 – δ log(PDB)t-1
log(PDB)t = δ(β0+ δβINFt + β2SBt + β3log(JUB)t + β4UEMPt + εt) + (1 – δ) 
log(PDB)t-1
log(PDB)t = δβ0 + δβ1INFt + δβ2SBt + δβ3log(JUB)t + δβ4UEMPt + δεt + (1 
– δ) log(PDB)t-1
Jangka pendek 
log(PDB)t = α0 + α1INFt + α2SBt + α3log(JUB)t + α4UEMPt + λ log(PDB)t-
1 + νt
Di mana : 
α0  = Konstanta jangka pendek 
α  = δ . Po 
α1  = Koefisien regresi jangka pendek INF 
α2  = Koefisien regresi jangka pendek SB 
α3  = Koefisien regresi jangka pendek JUB 
α4  = Koefisien regresi jangka pendek UEMP 
λ  = (1 – δ), dimana δ koefisien adjustment 
t  = Periode waktu ke t 
t-1  = Periode waktu ke t-1 
νt  = Error term 
3. HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
Interprestasi dari variabel independen pada Partial Adjustment Model 
(PAM) terhadap PDB (Pertumbuhan Ekonomi) sebagai berikut: 
3.1.Variabel inflasi 
Hasil penelitian menunjukan inflasi dalam jangka pendek maupun 
jangka panjang berpengaruh positif dan signifikan terhadap pertumbuhan 
ekonomi. Hal ini sesuai dengan teori Samuelson bahwa terdapat hubungan 
positif antara output dan inflasi, pertumbuhan ekonomi tercepat pada suatu 
negara terjadi pada saat inflasi rendah, terutama jika terjadi inflasi ringan 
di bawah sepuluh persen, karena inflasi mampu memberi semangat pada 
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pengusaha, untuk lebih meningkatkan produksinya. Pengusaha 
bersemangat memperluas produksinya, karena dengan kenaikan harga 
yang terjadi para pengusaha mendapat lebih banyak keuntungan. 
Peningkatan produksi menyebabkan terciptanya lapangan kerja baru,dari 
hal tersebut dapat meningkatkan pendapatan masyarakat. Hal ini sejalan 
dengan penelitian yang dilakukan oleh Indriyani (2016) menyatakan 
bahwa inflasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap pertumbuhan 
ekonomi. 
3.2.Variabel Suku Bunga 
Hasil penelitian menunjukan suku bunga dalam jangka pendek 
maupun jangka panjang berhubungan negatif dan signifikan terhadap 
pertumbuhan ekonomi. Hal ini sesuai dengan teori Keynes permintaan 
uang mempunyai hubungan negatif dengan tingkat bunga, Keynes 
menyatakan bahwa makin tinggi tingkat bunga makin tinggi pula ongkos 
memegang uang kas sehingga keinginan memegang uang kas juga turun. 
Uang akan mempengaruhi kegiatan ekonomi (GDP) sepanjang uang itu 
mempengaruhi tingkat bunga. Menaikkan suku bunga adalah alat utama 
bank sentral untuk memerangi inflasi. Dengan membuat biaya pinjaman 
semakin mahal maka jumlah uang yang beredar di masyarakat akan 
berkurang dan aktivitas perekonomian akan menurun (pertumbuhan 
ekonomi turun).  Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 
Indriyani (2016) menyatakan bahwa suku bunga SBI berpengaruh negatif 
dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. 
3.3.Variabel Jumlah Uang Beredar 
Hasil penelitian menunjukan JUB dalam jangka pendek maupun 
jangka panjang berhubungan positif dan signifikan terhadap pertumbuhan 
ekonomi. Ketika Bank Sentral memutuskan meningkatkan jumlah uang 
beredar maka masyarakat akan mengalokasikan sebagian dananya untuk 
konsumsi sehingga mendorong produsen untuk memproduksi barang lebih 
banyak, peningkatan faktor produksi tersebut dapat menyerap tenaga kerja, 
hal tersebut berpengaruh terhadap pendapatan yang kemudian akan 
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meningkatkan pertumbuhan ekonomi. Hal ini sejalan dengan penelitian 
yang dilakukan oleh Purba (2013) menyatakan bahwa pertumbuhan PDB 
berhubungan positif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. 
3.4.Variabel Pengangguran 
Hasil penelitian menunjukan pengangguran dalam jangka panjang 
maupun jangka pendek berhubungan negatif dan signifikan terhadap 
pertumbuhan ekonomi. Pertumbuhan ekonomi dan pengangguran 
memiliki hubungan yang erat, disebabkan karena penduduk yang bekerja 
berkontribusi dalam menghasilkan barang dan jasa guna peningkatan 
output sedangkan pengangguran tidak memberikan kontribusi. Dalam 
penelitian ini koefisien pengangguran bernilai negatif, sesuai dengan 
hukum Okun, hukum Okun mengungkapkan ada indikasi hubungan 
negatif antara pertumbuhan ekonomi, sehingga semakin renda h tingkat 
pengangguran, semakin tingkat pertumbuhan ekonomi. Hal ini sejalan 
dengan penelitian yang dilakukan oleh Sukanto (2015) menyatakan bahwa 
pengangguran berpengaruh negatif terhadap pertumbuhan ekonomi hal ini 
menunjukan hasil sejalan dengan hukum Okun.  
4. PENUTUP
4.1.Kesimpulan
Berdasarkan pada analisis penelitian maka dapat disimpulkan 
sebagai berikut: 
4.1.1 Semua variabel yaitu inflasi, suku bunga, jumlah uang beredar dan
pengangguran berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi
di Indonesia periode 1993-2016 (α1 = 0,0933; α2 = 0,0000; α3 = 0,0090;
α4 = 0,0000).
4.1.2 Hasil pengujian asumsi klasik sebagai berikut:
a. Terdapat masalah multikolinearitas pada variabel JUB, variabel
lainnya terbebas dari masalah multikolinearitas.
b. Tidak terdapat masalah heteroskedastisitas.
c. Tidak terdapat masalah otokorelasi
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d. Tidak terdapat masalah normalitas, yang artinya berdistribusi
normal.
e. Tidak terdapat masalah linearitas.
4.1.3 Uji F menunjukan bahwa model yang dipakai cukup bagus karena
secara bersama-sama variabel independen inflasi (X1), suku bunga (X2),
jumlah uang beredar (X3), dan pengangguran (X4) berpengaruh
terhadap pertumbuhan ekonomi periode 1993-2016, dengan diperoleh
probabilitas(F-statistik) 0,000000 yang lebih kecil dari α.
4.1.4 Interprestasi koefisien determinasi (R2) menunjukan R2 sebesar
0,992461 yang berarti bahwa 99,24% variasi pengaruh pertumbuhan
ekonomi di Indoneesia periode waktu 1993-2016 dipengaruhi oleh
variasi inflasi (X1), suku bunga (X2), jumlah uang beredar (X3) dan
pengangguran (X4). Sementara 0,076% sisanya dijelaskan oleh variabel
lain diluar model.
4.1.5 Koefisien kelambanan variabel tak bebas log(PDB)t-1 bernilai 0,607387,
yang berarti terletak antara 0 – 1 dan signifikan dengan nilai t sebesar
0,0000 (<0,01). Dari dua kriteria tersebut berarti model yang
terestimasi benar-benar model PAM.
4.2.Saran 
4.2.1 Perubahan nilai inflasi baik jangka pendek maupun jangka panjang
diharapkan mampu digunakan oleh para investor sebagai bahan
pertimbangan untuk berinvestasi, khususnya inflasi ringan di bawah
sepuluh persen karena inflasi ringan justru dapat mendorong
terjadinya pertumbuhan ekonomi. Hal ini karena inflasi mampu
memberi semangat pada penguasa atau investor untuk lebih
meningkatkan produksinya, dengan kenaikan harga para pengusaha
mendapat lebih banya keuntungan. Pemerintah diharapkan untuk tetap
menjaga nilai inflasi, agar nilai inflasi tetap rendah karena jika nilai
inflasi lebih dari 10 persen dapat memberi dampat negatif pada
perekonomian. Selain dengan pengendalian inflasi di harapkan
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pemerintah mengendalikan juga tingkat suku bunga dan jumlah uang 
beredar agar semuanya berada pada keseimbangan. 
4.2.2 Hasil penelitian menunjukan bahwa hukum Okun valid di terapkan di
Indonesia dari hal tersebut dapat membantu pemerintah dalam
mengambil keputusan dalam menurunkan tingkat pengangguran,
karena dengan peningkatan PDB produktifitas barang dan jasa
meningkat dari hal tersebut dapat membantu memperluas lapangan
pekerjaan lalu menyerap tingkat pengangguran.
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